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Resumo: Neri e Xerez (2003) discutem a racionalidade econ￿mica para o desenvolvimento de um 
sistema de metas sociais a partir de variantes estÆticas do modelo agente-principal. Este sistema atua 
como forma do governo federal aumentar a eficiŒncia na utiliza￿ªo dos recursos sociais transferidos 
para os munic￿pios. O presente trabalho desenvolve algumas extensıes deste modelo com diferentes 
possibilidades de renegocia￿ªo ao longo do tempo assim como a presen￿a de choques. 
Demonstramos num contexto din￿mico com contratos completos que a melhor forma de 
aumentar a eficiŒncia alocativa dos fundos transferidos seria criar mecanismos institucionais 
garantindo a impossibilidade de renegocia￿ıes bilaterais. Esse contrato ￿timo reproduz a seq￿Œncia 
de metas e transferŒncias de vÆrios per￿odos encontrada na solu￿ªo do modelo estÆtico. Entretanto, 
esse resultado desaparece quando incorporamos contratos incompletos. Nesse caso, as ineficiŒncias 
ex-ante criadas pela possibilidade de renegocia￿ªo devem ser comparadas com as ineficiŒncias ex-
post criadas por nªo se usar a informa￿ªo nova revelada ao longo do processo. 
Na segunda parte do artigo incorporamos a incidŒncia de choques aleat￿rios. Mostramos que, 
quando os resultados sociais nªo dependem somente dos investimentos realizados pelo munic￿pio, 
mas tambØm de fatores estocÆsticos, o contrato estabelecido entre governo federal e munic￿pios, deve 
estipular metas mais altas de forma a prevenir a ocorrŒncia de estados ruins da natureza. AlØm disso, 
contratos lineares nesse tipo de situa￿ªo sªo pr￿-c￿clicos, reduzindo as transferŒncias governamentais 
justamente quando o munic￿pio sofre um choque negativo. Para evitar esse tipo de situa￿ªo, 
mostramos que o estabelecimento de contratos que utilizam mecanismos de compara￿ªo de 
performance entre os munic￿pios elimina o efeito pr￿-c￿clico, garantindo aos munic￿pios uma 
transferŒncia fixa quando eles investem na Ærea social. 
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Abstract: 
This paper discusses various aspects of a system of social targets, as a way for the federal 
government to increase efficiency in the use of its social budget transferred to municipalities. In 
particular, the paper develops dynamic extensions of a standard principal-agent framework in various 
directions including complete and incomplete contracts with and without renegotiation clauses. We 
also incorporate in the model the incidence of shocks in the variable targeted.  
We demonstrate in a dynamic context with complete contracts that the best way to increase alocative 
efficiency of social transfers is to create institutional mechanisms that prevent bilateral 
renegotiations. This optimal contract reproduces the sequence of targets and transfers found in the 
static solution. However, this result disappears when we incorporate incomplete contracts. In this 
case, ex-ante inefficiencies created by renegotiation possibilities should be weighted against ex-post 
inefficiencies created for not using new information revealed during the process. 
We show that when social outcomes do not depend only on the local action but also on 
random elements, the contract between federal and local governments should incorporate more 
ambitious targets in order to prevent the occurrence of bad states of nature. In this context, linear 
contracts are pro-cyclical, reducing government transfers when the municipality suffers an adverse 
shock. To prevent this type of situation, there should be insurance against idiosyncratic shocks. With 
respect to aggregate shocks that cannot be diversified, we show that contracts with clauses based on 
the comparison of performance between municipalities eliminates the pro-cyclical effect. This 
contract warrants a fix transfer to municipalities when they invest in the social area.  
 
JEL Classification: H0 
 
Key words: 




Asymmetric information   3                                                                                                                                                   
 
 
Aspectos Dinâmicos de um Sistema de Metas Sociais 
 
 
1.  Introdução 
 
Hoje, o cora￿ªo e as veias da pol￿tica social brasileira sªo transferŒncias de recursos do 
governo federal para estados e munic￿pios, e destes para segmentos de suas respectivas popula￿ıes. 
A descentraliza￿ªo Ø fundamental para financiar a￿ıes sociais aonde elas sªo mais necessÆrias e os 
recursos mais escassos. Entretanto, especiais cuidados devem ser tomados no desenho da estrutura de 
contratos e incentivos envolvidos na distribui￿ªo regional de recursos para que os mesmos cheguem 
aos segmentos desejados em cada localidade. 
￿ preciso abrir os olhos da pol￿tica social atravØs da cria￿ªo de mecanismos de 
monitoramento do or￿amento social, nªo s￿ para verificar se elas estªo realmente sendo empregadas 
nas Æreas previstas, mas tambØm para avaliar em que medida estÆ melhorando a situa￿ªo da 
popula￿ªo local. ￿ preciso ir alØm da anÆlise da probidade das contas. Nªo basta saber quanto foi 
investido, Ø preciso mensurar o resultado alcan￿ado, de forma a abrir os canais para que os recursos 
pœblicos cheguem ￿s Æreas que oferecem maiores retornos ￿ sociedade. 
Em virtude do tamanho e heterogeneidade brasileiros, Ø imposs￿vel observar desde Bras￿lia as 
necessidades espec￿ficas em cada recanto do pa￿s. O governo federal dispıe de menos informa￿ıes 
que o local sobre quem sªo os mais necessitados. Nada mais natural que os governos municipais 
sejam responsÆveis por implementar as a￿ıes sociais. Ao governo federal caberia formatar parcerias 
com os munic￿pios, transferindo recursos e monitorando os resultados alcan￿ados. Usualmente, 
contudo, o governo se limita a fazer uma anÆlise da legalidade da utiliza￿ªo do dinheiro. A anÆlise 
mais importante, mensurar o resultado social efetivamente alcan￿ado, nªo costuma ser feita. O que se 
verifica, no melhor dos casos, Ø se a verba foi empregada segundo os ditames da lei.  
Neri e Xerez (2002) analisam o impacto sobre a aloca￿ªo social local de trŒs tipos de 
ambientes institucionais: em primeiro lugar, o de transferŒncias federais fixas, ou incondicionais. 
Neste caso hÆ deslocamento dos investimentos sociais realizados pela localidade, similar ao efeito 
crowding-out dos livros de macroeconomia. Nele as preocupa￿ıes sociais do poder local seriam 
supridas pelo poder central. A prescri￿ªo seria estimular um relacionamento de complementaridade, 
e nªo de substitui￿ªo, das a￿ıes entre os vÆrios n￿veis de governo.   4                                                                                                                                                   
 
Num segundo caso as transferŒncias privilegiariam sempre os munic￿pios mais miserÆveis. O 
resultado obtido pelos pobres destas localidades Ø pior do que na ausŒncia de transferŒncias federais. 
Introduz-se incentivo perverso para os governantes locais manterem um grupo de pobres cativos a 
fim de justificar o acesso a novos recursos no futuro. Este ponto nªo diz respeito ao debate brasileiro 
recente se Ø desejÆvel ou nªo focalizar gastos sociais mas sobre a melhor forma de fazŒ-lo. A cr￿tica 
bÆsica ￿ focaliza￿ªo repetida no n￿vel dos indicadores nªo Ø que os incentivos nªo sªo corretos, mas 
que eles sªo errados. Neste caso quanto mais dinheiro for destinado aos mais pobres, menos dinheiro 
chegaria aos mais pobres. ￿ preciso evitar o ciclo do quanto pior a administra￿ªo, melhor o 
or￿amento concedido. 
Finalmente, temos contratos com clÆusulas que estabelecem uma rela￿ªo de 
proporcionalidade entre o valor a ser transferido e o progresso social obtido. O que se estabelece 
entre o governo federal e o munic￿pio Ø algo parecido com um contrato de presta￿ªo de servi￿os. 
Numa situa￿ªo realista, primeiro o munic￿pio recebe o dinheiro, e depois o desempenho social Ø 
verificado. Podemos pensar como um Crédito Social para que o munic￿pio efetue determinados 
avan￿os previstos em contrato. Posteriormente, se houver o cumprimento das metas estabelecidas, o 
pagamento do crØdito serÆ quitado. Caso as metas nªo sejam cumpridas satisfatoriamente, o limite de 
crØdito do munic￿pio com o governo federal fica comprometido.  
Este tipo de contrato jÆ Ø realizado entre governo e cidadªo em programas como o bolsa-
escola. Ao adicionar contrato similar entre governos, o sistema de distribui￿ªo de bolsas condicionais 
se tornaria mais consistente ao longo do tempo em seus diversos n￿veis, fazendo fluir os recursos 
para os maiores retornos sociais. Cabe lembrar que a avalia￿ªo de avan￿os Ø uma das poucas 
inst￿ncias onde os resultados potenciais dos mais pobres superam o dos demais. Por exemplo, um 
munic￿pio onde metade das crian￿as freq￿enta a escola pode dobrar o indicador ao contrÆrio de um 
onde 90% jÆ estªo na escola. Agora este potencial tem de ser realizado. 
Este trabalho utiliza extensıes din￿micas do arcabou￿o principal-agente para discutir 
transferŒncias de recursos sociais do governo federal em dire￿ªo aos munic￿pios. Incorporamos 
cenÆrios com contratos completos e incompletos; erros de medi￿ªo e choques aleat￿rios. O trabalho Ø 
organizado da seguinte forma: a Se￿ªo 2 apresenta o modelo de um per￿odo a ser estendido. A Se￿ªo 
3 desenvolve modelos din￿micos com diferentes possibilidades de renegocia￿ªo: 1) 
Comprometimento Total, quando nªo existe a possibilidade de qualquer tipo de renegocia￿ªo de 
contratos ao longo do tempo, mesmo que as partes envolvidas estejam de acordo com uma mudan￿a; 
2) Comprometimento de Longo Prazo, quando a renegocia￿ªo Ø permitida se ambas as partes 
estiverem de acordo; 3) Nªo-comprometimento, quando o governo nªo tem o compromisso de   5                                                                                                                                                   
 
manter nos per￿odos subseq￿entes o contrato estabelecido no primeiro per￿odo; 4) Contratos 
Incompletos.  
A Se￿ªo 4 Ø dividida em trŒs partes. A parte inicial trata da possibilidade de haver erros na 
medi￿ªo do resultado social e as conseq￿Œncias disto para a defini￿ªo da fun￿ªo de transferŒncia do 
contrato. A segunda parte analisa o que ocorre com o contrato de metas quando o resultado social 
nªo depende somente do investimento do munic￿pio, mas tambØm de choques. Por œltimo, mostra-se 
de que forma pode ser utilizado um contrato que estabele￿a o valor da transferŒncia atravØs da 
compara￿ªo de performance entre os munic￿pios. Por fim, na Se￿ªo 5, apresentam-se os principais 
resultados encontrados. 
 
2. O Arcabouço Básico 
 
O modelo Ø baseado na estrutura do principal e do agente. No nosso caso, o principal pode ser 
entendido como o governo federal (F), ou simplesmente governo. Os agentes sªo os governos 
municipais (M), tambØm denominados doravante de munic￿pios. AlØm dos governos federal e 
municipal, temos os pobres (P), em rela￿ªo aos quais serªo definidas as metas sociais a serem 
firmadas por contrato entre o governo e o munic￿pio. No modelo, a melhora na vida dos mais pobres 
serÆ medida pelo seu n￿vel de renda. Isso equivale a dizer que a meta social almejada serÆ o aumento 
de renda dos mais pobres.  
Assim como Besley (1997), Gelbach e Pritchett (1997) e Azam e Laffont (2001), 
assumiremos que as fun￿ıes utilidade do agente e do principal sªo lineares na receita dispon￿vel e 
estritamente c￿ncavas na renda dos pobres. A renda dos pobres Ø vista como uma externalidade 
positiva pelos dois atores que, entretanto apresentam graus de aversªo ￿ pobreza diferenciados.  
As fun￿ıes utilidade do governo federal, UF, e do munic￿pio, UM, sªo dadas, respectivamente, 
por: 
UF = GF + NP. v(YP) 
UM = GM + NP.θ .v(YP) 
Sendo v(0) = 0, v·(YP) > 0, v··(YP) < 0, 
p Y0 P lim  v·(Y ) = +
→ ∞  e 
p Y P lim  v·(Y ) = 0
→+∞  
Onde, GF: Ø a receita dispon￿vel do governo federal. Considera-se que o governo tem uma receita 
total (pr￿pria) de YF. Parte dessa receita poderÆ ser transferida, T, para os programas de renda 
voltados aos pobres. A diferen￿a YF - T = GF. Essa Ø a receita que o governo tem para todas as outras 
despesas necessÆrias. Obviamente, quanto maior a receita dispon￿vel, maior Ø a utilidade do governo.   6                                                                                                                                                   
 
GM: receita dispon￿vel para o munic￿pio. Assim como o governo, o munic￿pio tambØm possui uma 
receita pr￿pria, YM. A receita dispon￿vel, GM, Ø o que sobra ap￿s a transferŒncia efetuada pelo 
munic￿pio para os pobres. 
θ : Ø o par￿metro que expressa a aversªo ￿ pobreza de um governo municipal. Diferentes prefeitos 
(munic￿pios) podem apresentar diferentes graus de aversªo ￿ pobreza. A ausŒncia do par￿metro θ  na 
fun￿ªo utilidade do governo expressa a normaliza￿ªo de que este tem um par￿metro θ  = 1. 
YP: representa a renda do pobre. SerÆ usada como medida, no nosso modelo, do investimento na Ærea 
social. Para isso, vamos supor que antes de o munic￿pio transferir renda para o pobre, a sua renda era 
zero. Isto Ø, YP representarÆ o quanto o pobre melhorou com a pol￿tica social do munic￿pio. 
NP: nœmero de pobres de um munic￿pio. 
Assumimos que o governo municipal Ø quem melhor conhece a realidade local, estando, 
portanto, mais apto que o governo federal para identificar quem realmente sªo os pobres da regiªo, 
alØm de ter melhores condi￿ıes de gerenciar/implementar um programa de transferŒncia de renda 
para a sua localidade. Dessa forma, toda a transferŒncia do governo serÆ feita diretamente para o 
munic￿pio, que ficarÆ responsÆvel por transferi-la para os pobres. Em rela￿ªo ￿ utilidade do pobre, 
UP, a œnica considera￿ªo que faremos Ø que ela Ø crescente na renda:  PP U· ( Y) 0 ≥ . Quanto maior a 
renda, melhor estarÆ o pobre. Daqui em diante nos referiremos algumas vezes ao governo federal 
como principal e ao governo municipal como agente. 
 
3. Modelo Dinâmico 
 
Os resultados dos modelos estÆticos desenvolvidos em Neri e Xerez (2003) indicam que o uso 
de critØrios usuais de focaliza￿ªo onde localidades mais pobres recebem mais recursos levar a 
incentivos adversos para a erradica￿ªo da pobreza. TransferŒncias incondicionais do governo federal 
deslocam gastos sociais locais. O trabalho argumenta em favor do uso de contratos onde quanto 
maior for a melhora no indicador social escolhido, mais recursos o munic￿pio receberia. A introdu￿ªo 
de informa￿ªo imperfeita neste modelo basicamente gera uma penalidade aos segmentos pobres de 
Æreas onde os governos demonstram ser menos avessos a pobreza. 
Nas rela￿ıes econ￿micas do mundo real um dos aspectos importantes a ser considerado nas 
rela￿ıes contratuais Ø a dimensªo temporal. Contratos sªo firmados e tŒm validade, em geral, por 
vÆrios per￿odos. AtØ agora t￿nhamos analisado somente os contratos estÆticos, vigentes durante 
apenas um per￿odo. O objetivo neste cap￿tulo Ø estudar que modifica￿ıes ocorrem no nosso modelo, 
quando tratamos das rela￿ıes que duram mais de um per￿odo. Queremos saber que tipo de contrato o   7                                                                                                                                                   
 
governo deve estabelecer com um munic￿pio tendo em vista a￿ıes de longo prazo, que podem 
corresponder a vÆrios anos de mandato, ou a vÆrios mandatos. 
Para tanto iremos nos basear, principalmente, na apresenta￿ªo sobre modelos din￿micos feita 
por SalaniØ (1997). Veremos que os resultados do caso din￿mico algumas vezes sªo contrÆrios ao 
que supor￿amos. Em alguns casos nos limitaremos a mostrar a intui￿ªo subjacente ao resultado, sem 
apresentar um desenvolvimento formal, em virtude da complexidade pr￿pria dos modelos din￿micos. 
Iremos restringir nossa anÆlise aos contratos completos. Estes, segundo o autor acima, sªo 
aqueles em ￿que todas as variÆveis que podem ter um impacto sobre as condi￿ıes da rela￿ªo 
contratual, durante todo o tempo de sua dura￿ªo, foram levadas em considera￿ªo  no momento da 
negocia￿ªo e assinatura do contrato. Dessa forma, o contrato deve ser contingente em um grande 
nœmero de variÆveis. Essa hip￿tese implica que nenhuma situa￿ªo nªo prevista surge durante a 
rela￿ªo contratual: qualquer mudan￿a no ambiente econ￿mico tem como œnica implica￿ªo a 
implementa￿ªo de uma regra prØ-estabelecida pelo contrato￿.  
A hip￿tese de contratos completos Ø relativamente forte, porØm apresenta a vantagem de estar 
razoavelmente estudada. Ao final deste cap￿tulo, contudo, faremos uma breve explana￿ªo das 
implica￿ıes de termos contratos incompletos. 
Dois conceitos chave na nossa anÆlise sªo: comprometimento (commitment) e renegocia￿ªo 
(renegotiation). Segundo SalaniØ (1997), comprometimento se refere ￿ habilidade dos agentes em 
restringir antecipadamente suas a￿ıes futuras por meio da promessa de cumprir o contrato durante o 
per￿odo acertado. A dura￿ªo do comprometimento determina a rigidez do contrato: quanto maior a 
dura￿ªo do comprometimento do agente, maior a rigidez do contrato. O comprometimento de um 
agente depende de uma sØrie de fatores, tais como: 
•   credibilidade do agente: quanto maior for a import￿ncia da reputa￿ªo para um agente, maior serÆ 
o seu comprometimento em cumprir o contrato, visando manter ou aumentar sua reputa￿ªo; 
•   arcabou￿o legal que rege os contratos: estabelece puni￿ıes e multas para o caso de 
descumprimento de um contrato; 
•   penalidades contratuais: devem ser aplicadas, conforme previsto em contrato, no caso de este ser 
quebrado unilateralmente. 
Em contraposi￿ªo ao comprometimento, temos a renegocia￿ªo e a quebra unilateral do 
contrato. A renegocia￿ªo refere-se a uma decisªo em comum acordo, bilateral ou multilateral, de nªo 
cumprir os termos do contrato acordados inicialmente. A decisªo unilateral ocorre quando um agente 
nªo cumpre o contrato, sem a obten￿ªo de qualquer tipo de concord￿ncia das outras partes. Tal 
decisªo pode dar origem a uma indeniza￿ªo, o que nªo ocorre no caso anterior. No que se refere ￿ 
questªo do comprometimento, trataremos de 3 casos:   8                                                                                                                                                   
 
•   Comprometimento Total (full commitment): o contrato estabelece as regras que estarªo vigentes 
durante todo o tempo de sua dura￿ªo, nªo havendo a possibilidade de qualquer tipo de renegocia￿ªo 
entre as partes signatÆrias do contrato, mesmo que estas estejam de acordo quanto ￿ mudan￿a. 
Suponhamos, por exemplo, que o contrato envolva trŒs ou mais partes, e que duas partes tenham 
possibilidade de obter uma melhoria mœtua se houver renegocia￿ªo. Mesmo que tal renegocia￿ªo nªo 
piore a situa￿ªo das outras partes, ainda assim, a renegocia￿ªo nªo serÆ permitida num contrato com 
comprometimento total. 
•   Comprometimento de Longo Prazo (long-term commitment): o contrato estabelece regras para 
todo o per￿odo de sua vigŒncia, havendo, contudo, a possibilidade de que os signatÆrios do contrato 
renegociem suas rela￿ıes. Tal renegocia￿ªo s￿ serÆ poss￿vel se houver acordo entre as partes, nªo 
sendo poss￿vel que uma parte imponha ￿ outra um novo contrato. Esse tipo de contrato tambØm Ø 
conhecido por comprometimento de longo prazo com renegocia￿ªo. 
•   Nªo-comprometimento (no commitment ou spot commitment): o contrato estabelece as regras 
para o primeiro per￿odo. Em rela￿ªo aos per￿odos seguintes, as partes podem escolher entre assinar 
um novo contrato nos mesmos termos, em termos diferentes ou nªo assinarem contrato algum. 
A questªo da existŒncia ou nªo de comprometimento e da possibilidade de renegocia￿ªo entre 
os agentes Ø fundamental na anÆlise dos contratos completos din￿micos. Ainda citando SalaniØ 
(1997), um resultado fundamental da teoria das escolhas individuais Ø que nenhum agente, 
isoladamente, pode melhorar sua situa￿ªo ao ter suas possibilidades de escolha limitadas. Quanto 
maior o nœmero de restri￿ıes de escolha, pior tende a ser o resultado final, o qual pode atØ nªo 
piorar, mas nunca serÆ melhor. Tal resultado, contudo, nªo Ø vÆlido quando existe intera￿ªo entre os 
agentes. Como exemplo ilustrativo temos o caso do Dilema dos Prisioneiros. Os prisioneiros podem 
se declarar culpados ou inocentes e o equil￿brio de Nash resultante Ø que ambos se declarem 
culpados. Contudo, se ambos tivessem como se comprometer a se declararem inocentes, o resultado 
seria melhor para ambos. Isso mostra que a existŒncia de um mecanismo de comprometimento, que 
implicasse uma limita￿ªo na escolha dos prisioneiros, faria com que eles melhorassem. A falta de 
comprometimento por parte dos agentes, portanto, Ø um aspecto que lhes Ø prejudicial. Em rela￿ªo 
aos contratos din￿micos do nosso modelo, veremos que o mesmo princ￿pio Ø vÆlido na rela￿ªo do 
governo com os munic￿pios. 
 
3.1. Comprometimento Total 
 
Suponha que novamente o governo estÆ numa situa￿ªo de informa￿ªo incompleta, em que 
desconhece o tipo das administra￿ıes municipais com as quais pretende estabelecer um contrato de   9                                                                                                                                                   
 
metas sociais. O governo sabe que existem 2 tipos poss￿veis, θ  e θ , e que as probabilidades 
associadas a cada tipo sªo (1 ) −π  e π , respectivamente. Esse Ø o mesmo problema que foi tratado 
anteriormente. Consideremos, contudo, que o contrato a ser estabelecido entre o governo e o 
munic￿pio terÆ uma validade de T per￿odos em vez de um per￿odo apenas (caso estÆtico). Tal 
contrato nªo poderÆ ser renegociado por nenhuma das partes, seja unilateralmente seja 
bilateralmente, mesmo que tal negocia￿ªo seja consensual. Em cada per￿odo, o governo assume o 
compromisso de efetuar uma transferŒncia no valor de Tt para o munic￿pio investir na Ærea social, e o 
munic￿pio fica responsÆvel por atingir uma meta social  para cada per￿odo. A utilidade do governo ao 
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U . [ ( Y T N. Y) N.. v ( Y) ]
−
=
=δ + − +θ ∑  onde δ  Ø o 
fator de desconto intertemporal, considerado constante e igual para o governo e para o munic￿pio. 
Conforme SalaniØ (1997), havendo comprometimento total, o princ￿pio da revela￿ªo Ø vÆlido 
no caso din￿mico, pois todas as partes interessadas no contrato negociam uma œnica vez, nªo 
havendo nenhum tipo de altera￿ªo posterior no acordado. Dessa forma, o problema do governo Ø 
propor, para cada tipo poss￿vel de munic￿pio, uma seq￿Œncia de metas e transferŒncias para cada ano 
do contrato. Ao munic￿pio cabe se anunciar como sendo θ  ou θ  e firmar o contrato para o tipo 
anunciado. O problema do governo, portanto, Ø escolher a seq￿Œncia 
tt
T
PtPt t 1 { Y() , T () , Y() , T () } = θθ θθ que maximize a sua utilidade e que atenda as restri￿ıes de 
compatibilidade de incentivos e de participa￿ªo do munic￿pio, de forma que este anuncie o seu 
verdadeiro tipo. Em termos formais, o problema do governo Ø dado por:  
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Proposi￿ªo1: Havendo comprometimento total, o governo deve estabelecer, como meta a ser 
alcançada pelo município, a mesma que seria estabelecida no caso estático (1 período). Essa meta 
deve ser mantida durante toda a vigência do contrato, isto é, durante os T períodos. O contrato 
ótimo possui a seguinte seqüência de metas e transferências: 
11 { ( ), ( ), ( ), ( )} { , , , } == =
tt
TT
PtP t t P P t Y T Y T YT YT θθ θθ  
onde {,,, } PP Y T Y T é a solução do caso estático. 
 
Prova: ApŒndice I. 
 
Tudo se passa como se fosse estabelecido o contrato ￿timo para um œnico per￿odo e esse 
contrato fosse continuamente renovado nos T per￿odos. Algumas interpreta￿ıes poss￿veis para esse 
resultado sªo: 
•   Se a meta YP for uma meta de renda, o objetivo do governo deve ser estabelecer metas de renda 
m￿nima  P Y e   P Y  para cada tipo de munic￿pio ￿ as  quais devem ser alcan￿adas ainda no primeiro 
ano ￿, transferindo TeT a cada ano, de forma a manter essa renda m￿nima. 
•   Se a meta YP for entendida como uma varia￿ªo percentual ￿ por exemplo, redu￿ªo da taxa de 
mortalidade infantil, aumento da freq￿Œncia escolar ￿ o objetivo do governo passa a ser a obten￿ªo 
de uma varia￿ªo cont￿nua daquele indicador social, varia￿ªo que deve ser, per￿odo ap￿s per￿odo, 
igual ￿quela que seria obtida num contrato de 1 per￿odo. 










O problema com os contratos de comprometimento total Ø como garantir que nªo ocorram 
renegocia￿ıes bilaterais. No nosso caso, ap￿s o per￿odo inicial, os munic￿pios revelam os seus tipos e 
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que, devido ￿ assimetria de informa￿ıes, o contrato firmado entre o governo e o munic￿pio do tipo θ , 
P (Y ,T), Ø estabelecido de forma que o munic￿pio tenha como meta um valor inferior ￿quele que seria 
estabelecido com informa￿ªo completa, 
*
PP YY < . Isso provoca uma ineficiŒncia alocativa dos recursos 
pœblicos. Visto que a assimetria informacional desaparece ap￿s o primeiro per￿odo, o governo 
gostaria de propor, no segundo per￿odo, ao munic￿pio tipo θ , o contrato ￿timo (
**
P Y, T). Nesse tipo de 
contrato, o munic￿pio teria uma meta mais alta a cumprir e receberia mais recursos para isso de tal 
forma que a sua utilidade continuasse sendo a mesma. A vantagem do estabelecimento desse novo 
contrato Ø que tanto o governo quanto os pobres estariam melhores.  
Esse tipo de racioc￿nio sugere que o estabelecimento de um contrato com comprometimento 
total acarreta uma ineficiŒncia ex-post, visto que as partes estªo impedidas de renegociarem entre si. 
Uma anÆlise rÆpida poderia sugerir a flexibiliza￿ªo da possibilidade de haver renegocia￿ªo. O que 
ocorreria se tal possibilidade fosse permitida? ￿ o que veremos no pr￿ximo item. 
 
3.2. Comprometimento de Longo Prazo 
 
Vamos supor agora que a œnica diferen￿a para o caso anterior Ø que tratamos de um contrato 
din￿mico com 2 per￿odos, ao invØs de T per￿odos
1. AlØm disso, por se tratar de um contrato com 
comprometimento de longo prazo, temos a possibilidade de renegocia￿ªo bilateral ou multilateral, se 
houver consenso entre as partes. 
Em tal situa￿ªo, o governo ap￿s o primeiro per￿odo conhece o tipo de cada munic￿pio, de 
acordo com a escolha de contrato efetuada. Temos, portanto, um problema de informa￿ªo completa 
para o segundo per￿odo, no qual o governo gostaria de estabelecer novos contratos com todos os 
munic￿pios, fazendo uso da informa￿ªo que obteve sobre o tipo de cada munic￿pio. O ideal para o 
governo seria estabelecer o contrato ￿timo (first-best) no segundo per￿odo. Com esse tipo de 
contrato, contudo, o munic￿pio do tipo θ  teria uma perda de utilidade. Uma das condi￿ıes para que 
ocorra uma renegocia￿ªo Ø que ambas as partes estejam de acordo. Obviamente o munic￿pio do tipo 
θ  nªo concordaria em renegociar o seu contrato se isso implicasse estabelecer o contrato do tipo 
￿timo para o governo.  
Em rela￿ªo ao munic￿pio do tipo θ , se o governo oferecesse o contrato ￿timo, o munic￿pio 
nªo estaria nem melhor nem pior ￿ lembremos  que, tanto no contrato ￿timo quanto no contrato com 
informa￿ªo incompleta, o munic￿pio do tipo θ  obtØm a mesma utilidade, isto Ø, a utilidade (de 
                                                 
1 Devido ￿ complexidade do problema din￿mico, seguiremos a abordagem usual, que consiste em analisar o problema 
com dois per￿odos, tal como ocorre em Hart e Tirole (1988), Laffont e Tirole (1990, 1998).   12                                                                                                                                                   
 
reserva) obtida em autarquia. Dessa forma, tal munic￿pio estaria disposto a aceitar o novo contrato, o 
que implicaria uma melhora para o governo e para os pobres. Em tal situa￿ªo, portanto, existiriam 
incentivos para que ocorresse uma renegocia￿ªo entre o governo e o munic￿pio do tipo θ . 
￿ primeira vista, portanto, o contrato com comprometimento de longo prazo permite um 
ganho de eficiŒncia na utiliza￿ªo do dinheiro pœblico. Tal conclusªo, contudo, nªo Ø tªo simples. 
Senªo vejamos: 
Conforme visto no problema com dois tipos de munic￿pios e informa￿ªo incompleta, o 
munic￿pio do tipo θ  tem uma propensªo a se fazer passar pelo munic￿pio do tipo θ . Para que isso 
nªo aconte￿a, o governo maximiza sua utilidade sujeita a restri￿ıes de compatibilidade de incentivos 
e propıe um menu de contratos de forma que os munic￿pios revelem o seu tipo. A solu￿ªo do 
problema implica que o munic￿pio θ  obtenha uma renda informacional e seja indiferente entre o 
contrato do tipo dele e o do tipo θ . Outra caracter￿stica desse menu Ø que o munic￿pio θ  obtØm um 
contrato em que tem que alcan￿ar uma meta abaixo da meta ￿tima, pois se fosse oferecido um 
contrato em que o munic￿pio θ  tivesse que alcan￿ar a meta ￿tima, o munic￿pio θ  se faria passar por 
θ . 
No caso din￿mico, vimos que Ø vantajoso Ao governo renegociar no segundo per￿odo com o 
munic￿pio θ  e lhe oferecer o contrato ￿timo. Acontece que o munic￿pio do tipo θ , sabendo de tal 
possibilidade no segundo per￿odo, vai preferir fingir ser do tipo θ  no primeiro per￿odo. As razıes 
para isso sªo: 
•   No primeiro per￿odo a sua utilidade nªo mudarÆ; e 
•   No segundo per￿odo, a sua utilidade aumentarÆ. No in￿cio do segundo per￿odo, o governo pensarÆ 
que ele Ø do tipo θ  e irÆ propor uma renegocia￿ªo de contrato, oferecendo o contrato ￿timo para o 
tipo θ . Tal contrato, conforme explicado, proporciona uma utilidade maior do que aquela que Ø 
obtida com o contrato oferecido ao tipo θ  no primeiro per￿odo. 
O resultado Ø que o governo, ao estabelecer um contrato que permita renegocia￿ªo, incentiva 
os munic￿pios do tipo θ  a nªo revelarem o seu tipo e a se fazerem passar pelo tipo menos 
preocupado com a pobreza, θ . Isso acarreta a escolha, por parte dos munic￿pios θ , de contratos que 
tenham metas sociais mais modestas do que aquelas pelas quais eles optariam se soubessem que nªo 
haveria qualquer tipo de renegocia￿ªo de contrato entre o governo e o munic￿pio do tipo θ . Portanto, 
o que ￿ primeira vista parece ser uma solu￿ªo para aumentar a eficiŒncia do dinheiro pœblico, acaba 
se revelando uma fonte de maior ineficiŒncia.   13                                                                                                                                                   
 
Dizemos que o contrato com comprometimento total Ø ineficiente ex-post para o governo 
quando comparado com o contrato com comprometimento de longo prazo, pois o governo nªo faz 
uso no 2
o per￿odo da informa￿ªo obtida no 1
o per￿odo. Contudo, o contrato com comprometimento 
de longo prazo Ø ineficiente ex-ante em rela￿ªo ao contrato com comprometimento total, pois nªo 
havendo comprometimento o resultado final Ø pior para o governo. 
O que a teoria nos mostra Ø que para encontrar a solu￿ªo do contrato com comprometimento 
de longo prazo Ø preciso considerar, na formula￿ªo do problema, a possibilidade de haver 
renegocia￿ªo. Isso Ø feito pela inclusªo de restri￿ıes adicionais, conhecidas como restrições de 
eficiência seqüencial ou  restrições de não-renegociação. Esta denomina￿ªo ocorre em virtude de 
que a solu￿ªo obtida com essas restri￿ıes implica que nªo haja nenhuma renegocia￿ªo durante a 
vigŒncia do contrato. Qualquer renegocia￿ªo poss￿vel Ø antecipada e considerada no momento da 
elabora￿ªo do contrato.  
Solu￿ıes desse tipo sªo extremamente complexas. Por isso, vamos nos basear em artigos que 
tratam de problemas semelhantes para derivar que tipo de solu￿ªo poder￿amos encontrar no nosso 
modelo. Hart-Tirole (1988) e Laffont-Tirole (1990), considerando um contrato com 2 per￿odos, 
resolvem, em diferentes contextos, o problema dos contratos din￿micos com comprometimento de 
longo prazo. Nas solu￿ıes encontradas, no 1
o per￿odo, os agentes do tipo θ  se dividem, uma parte, 1-
x, revelando o seu tipo, e outra, x, fazendo-se passar pelo tipo θ . Para aqueles que revelam o seu tipo, 
o principal oferece o contrato ￿timo com informa￿ªo incompleta  P (Y ,T). No 2
o per￿odo, os agentes 
do tipo θ  que haviam fingido ser θ  revelam o seu tipo, renegociam o contrato e assinam o mesmo 
tipo de contrato  P (Y ,T) que os outros agentes do tipo θ  jÆ tinham assinado no 1
o per￿odo. 
A seguir, na Figura 2, ilustramos o tipo de solu￿ªo que Ø encontrada nos artigos citados. No 
nosso caso, considerando que a probabilidade de um munic￿pio ser do tipo θ  Ø π  e que a parcela de 
munic￿pios que nªo revelam o seu tipo Ø x, entªo no in￿cio do 2
o per￿odo a probabilidade de um 
munic￿pio ser do tipo θ , caso ele tenha se identificado como θ  no 1
o per￿odo Ø: 










Considerando que o 2
o per￿odo Ø tambØm o œltimo, a solu￿ªo desse per￿odo Ø determinada tal como a 
solu￿ªo do problema estÆtico. Dessa forma, o contrato oferecido ao tipo θ  no 2
o per￿odo Ø igual ￿ 
solu￿ªo do problema com dois tipos de munic￿pios e informa￿ªo incompleta, bastando substituir a 
probabilidade π  pela probabilidade π 2 na condi￿ªo de primeira ordem determinada para aquele caso. 
A CPO que se obtØm no 2
o per￿odo Ø:  [] ) ·( ). (
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Vemos, portanto, que a possibilidade de o governo renegociar no 2
o per￿odo o contrato com 
um munic￿pio do tipo θ , implica uma solu￿ªo com metas mais altas para esses munic￿pios. Pensando 
nas metas como a renda dos pobres, hÆ um aumento na renda dos mais pobres. Isso, contudo, nªo 
significa um aumento de eficiŒncia na utiliza￿ªo do dinheiro pœblico, pois parte dos munic￿pios θ  
finge ser do tipo θ  e atinge metas mais baixas, no 1
o per￿odo, do que atingiria no caso de 
comprometimento total. AlØm disso, as metas do tipo θ  no 1
o per￿odo sªo mais baixas do que seriam 
com comprometimento total. 
 
3.3. Não-Comprometimento  
 
Neste caso, o governo nªo tem compromisso de manter no 2
o per￿odo o contrato firmado no 
1
o per￿odo. Num contrato com comprometimento de longo prazo, se o munic￿pio do tipo θ  revelasse 
o seu tipo no 1
o per￿odo, teria assegurado no 2
o per￿odo o mesmo contrato do per￿odo anterior, o que 
garantiria uma renda informacional no 2
o per￿odo igual ￿ do 1
o per￿odo, pois o governo nªo poderia 
fazer uso da informa￿ªo obtida para impor uma renegocia￿ªo que implicasse perdas para o 
munic￿pio. 
No caso de nªo-comprometimento, o governo, uma vez descoberto o tipo do munic￿pio, nªo 
tem obriga￿ªo de repetir no 2
o per￿odo o contrato inicial. Mais do que isso, pode utilizar a 
informa￿ªo obtida no 1
o per￿odo e oferecer como œnica alternativa para o munic￿pio do tipo θ  o 
contrato ￿timo com informa￿ªo completa (first-best). Isso implica que o munic￿pio desse tipo obtØm 
uma renda informacional igual a zero no 2
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autarquia. Por conta dessa possibilidade, o munic￿pio do tipo θ  prefere se identificar como sendo do 
tipo θ  no 1
o per￿odo. Nesse caso sua utilidade no 1
o per￿odo nªo se altera ￿ obtendo a mesma renda 
informacional que obteria caso revelasse o seu tipo ￿ e,  alØm disso, pode obter uma renda 
informacional tambØm no 2
o per￿odo, visto que o governo continua sem conhecer o seu tipo. O 
resultado Ø que a ineficiŒncia nesse tipo de contrato Ø ainda maior do que no comprometimento de 
longo prazo, pois os incentivos para que o munic￿pio do tipoθ  escolha o contrato do tipo θ  sªo ainda 
maiores do que no caso anterior. 
Nesse caso, em que o governo tem liberdade de fazer uso completo de toda informa￿ªo obtida 
no 1
o per￿odo, o resultado Ø o pior poss￿vel, pois o munic￿pio do tipo θ  faz todo o poss￿vel para nªo 
revelar informa￿ªo alguma, ou entªo revelar o mais devagar poss￿vel. Esse Ø o conhecido ￿efeito 
catraca￿ (ratchet effect), pois, uma vez que o munic￿pio revela alguma informa￿ªo sobre o seu tipo, 
ele perde de forma definitiva a possibilidade de obter algum tipo de renda informacional com essa 
informa￿ªo, nªo tendo como ￿voltar atrÆs￿. 
Para evitar que o munic￿pio θ  se identifique como θ , o governo precisa antecipar, no 
primeiro per￿odo, todo valor esperado de renda informacional que θ  poderia obter no futuro se 
houvesse comprometimento, descontando o futuro segundo o par￿metro δ. O problema desse tipo de 
solu￿ªo Ø que a ajuda dada no primeiro per￿odo para quem se identificar como θ  pode ser tªo alta, 
que induz o munic￿pio do tipo θ  a fingir ser do tipo θ . Para que isso nªo aconte￿a, o governo deve 
achar um meio termo, de forma que, num contrato com T per￿odos, paulatinamente o munic￿pio 
revele o seu tipo. 
Problemas desse tipo sªo extremamente dif￿ceis de resolver. Dessa forma, vamos nos deter 
somente na explica￿ªo da intui￿ªo. Conforme resume SalaniØ (1997), a velocidade de revela￿ªo do 
tipo depende principalmente dos par￿metros δ e T. Numa situa￿ªo de fim de governo ￿ quando o 
prefeito nªo se importa com o futuro ou tem baixo compromisso com a futura administra￿ªo ￿ temos 
uma situa￿ªo com δ baixo ou igual a zero. Nesse caso, a velocidade de revela￿ªo da informa￿ªo Ø 
alta. No caso contrÆrio ￿ in￿cio  de governo ￿ um contrato fechado e com possibilidade de ser 
renovado ao longo do mandado, induz o munic￿pio a revelar vagarosamente o seu tipo ao longo do 
mandato
2. 
O caso sem qualquer tipo de comprometimento apresenta velocidade mais lenta de revela￿ªo 
dos tipos, o que implica uma maior ineficiŒncia alocativa dos recursos pœblicos. 
Resumindo a questªo do problema din￿mico, temos que: 
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Proposi￿ªo 2: Numa situação com contratos completos e informação incompleta, o melhor que o 
governo pode fazer para aumentar a eficiência do dinheiro público é oferecer o contrato ótimo com 
informação incompleta ao longo de todo o tempo de duração do contrato, criando mecanismos 
institucionais que garantam a impossibilidade de renegociações bilaterais. 
 
3.4. Contratos Incompletos 
 
Da se￿ªo precedente conclu￿mos que, sob a hip￿tese de contrato completo, o ideal Ø que o 
governo firme um pacto com todos os munic￿pios participantes, de forma que durante a vigŒncia do 
contrato de metas sociais nªo haja a possibilidade de bilateralmente o governo renegociar as metas 
com alguns munic￿pios. Assim como ocorria no caso do dilema dos prisioneiros, a restri￿ªo de 
alternativas imposta pelo comprometimento total possibilita que haja uma melhora de Pareto em 
rela￿ªo ￿s outras solu￿ıes. 
Tal conclusªo, contudo, nªo continua sendo vÆlida no caso em que temos contratos incompletos. 
Essa Ø uma implica￿ªo importante, pois a hip￿tese de contratos completos Ø relativamente forte. No 
mundo real, existe uma sØrie de problemas para termos um contrato completo: 
•   A elabora￿ªo de um contrato tem custos. Em algumas situa￿ıes o custo para contemplar uma 
situa￿ªo improvÆvel pode ser maior do que o benef￿cio de prever o que fazer naquela situa￿ªo; 
•   Em alguns estados contingentes a verifica￿ªo do valor que as variÆveis relevantes assumem Ø 
muito dif￿cil ou mesmo imposs￿vel, nªo permitindo que haja uma media￿ªo das poss￿veis disputas 
da￿ decorrentes; 
•   Existe um problema de racionalidade limitada que faz com que os agentes nªo saibam avaliar 
precisamente o impacto de algumas variÆveis; 
•   Existe uma dificuldade e atØ mesmo uma impossibilidade em atribuir probabilidades para todos 
os estados da natureza. 
Dessa forma, enquanto no caso anterior a possibilidade de renegocia￿ªo criava ineficiŒncias ex-
ante, neste caso a renegocia￿ªo se mostra œtil para tratar de situa￿ıes nªo previstas no contrato e 
pode possibilitar a obten￿ªo de ganhos sociais. 
 
4.  Modelos Não-Determinísticos 
 
Os modelos de metas sociais desenvolvidos se basearam na fixa￿ªo de dois pontos: 
•   Meta social a ser alcan￿ada; e 
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•   Valor a ser transferido para o munic￿pio em fun￿ªo do resultado social observado. 
Uma hip￿tese desses modelos era que o munic￿pio ao definir o seu investimento social sabia 
exatamente qual seria o resultado final observado e qual o valor que receberia como transferŒncia do 
governo.  
•   A meta podia ser sempre alcan￿ada pelo munic￿pio, pois a varia￿ªo total na renda experimentada 
pelos pobres era exatamente a quantidade transferida pelo governo municipal.  
•   AlØm disso, o munic￿pio podia saber exatamente o valor que ia receber de transferŒncia, pois o 
governo federal  conseguia mensurar com exatidªo o impacto social no indicador pretendido.  
O que vamos analisar a seguir sªo variantes do modelo determin￿stico, nas quais sªo introduzidas 
caracter￿sticas nªo-determin￿sticas. Os aspectos a serem tratados sªo: 
•   ExistŒncia de choques na que impactam o resultado do investimento social efetuado pelo 
munic￿pio. O resultado social deixa de depender exclusivamente do investimento social; 
•   Possibilidade de haver erro de medi￿ªo no indicador social responsÆvel por determinar o valor a 
ser transferido pelo governo para o munic￿pio. Mesmo que o munic￿pio possa controlar o valor real 
do indicador social pretendido via investimento realizado, o valor observado pode ser diferente do 
valor real. Logo, o valor recebido como transferŒncia nªo depende mais do investimento social. 
 
4.1  Erros de Medição 
 
Na implementa￿ªo de um sistema de metas sociais, um dos aspectos-chave a ser considerado 
Ø a questªo da mensura￿ªo do resultado social alcan￿ado. Dado que o montante a ser transferido do 
governo federal para o munic￿pio,  (.) T , depende fundamentalmente da melhora no indicador social 
escolhido como meta,  P Y , qualquer erro, ε %, na medida do indicador impacta o valor da transferŒncia 
e, em œltima inst￿ncia, impacta a utilidade do governo municipal.  
Contudo, por melhor que seja o sistema de coleta de informa￿ıes sobre o indicador social 
escolhido, Ø razoÆvel supor que sempre haverÆ um erro, maior ou menor, associado a essa medida. O 
que vamos analisar a seguir sªo as modifica￿ıes que devemos considerar no nosso contrato de forma 
a contemplar poss￿veis erros de medi￿ªo na variÆvel escolhida para calcular as transferŒncias do 
governo. 
Seja  PP YY =+ ε % %  
onde,  P Y % : Ø o valor observado da renda dos pobres, obtido a partir de levantamento efetuado com a 
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P Y : Ø o valor de fato transferido pelo munic￿pio visando o aumento na renda dos pobres; 
ε %: Ø o erro de medida na renda; 
Seja  P T(Y ) %  o valor per capita transferido pelo governo ao munic￿pio para uma renda observada igual 
a  P Y % . Considerando que o tipo θ  do munic￿pio seja conhecido, o problema do governo Ø estabelecer 
a meta de investimento  P Y  e a fun￿ªo de transferŒncia  P T(Y ) % . 
PP
FP P PP
Y, T ( Y)
MPP P PP P
M a xE [ Y N. T ( Y) N. v ( Y) ]
s.a : E[Y N .T(Y ) N .Y N . .v(Y )] U( )      (RP)
−+









E[T(Y )] Y .v(Y )
N
θ−
=+ − θ %    (RP2) 
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MaxY N . Y .v(Y ) N .v(Y )
N
 θ−
−+ − θ + 

 







Vemos, portanto, que a meta de renda nesse caso continua sendo a renda ￿tima (first-best) 
obtida quando nªo havia a possibilidade de haver erros de medi￿ªo. Para que isso ocorra, contudo, 
pode ser necessÆrio implementar algumas modifica￿ıes na fun￿ªo transferŒncia. Derivando a 



















De onde se conclui que: 
 
Proposi￿ªo 3: A possibilidade de ocorrerem erros de medição não altera a meta ótima do contrato 














Supondo que o erro apresente uma distribui￿ªo normal
3, 
2 ~N ( 0 , ) εσ % , e que a fun￿ªo 
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3 Hip￿tese que doravante serÆ sempre utilizada nos nossos exemplos.   19                                                                                                                                                   
 

















Dessa forma, com as hip￿teses particulares acima descritas, a parcela variÆvel b() θ  que o 
munic￿pio recebe Ø igual ￿ do caso determin￿stico, nªo sendo necessÆrio alterar o contrato de metas. 
 
4.2  Choques e Comparação de Performance 
 
Anteriormente, analisamos situa￿ıes em que a renda dos pobres era resultado nªo s￿ do 
investimento social realizado pelo munic￿pio, mas tambØm do investimento realizado pelo governo, 
conforme vimos, por exemplo, na situa￿ªo em que eram estabelecidos projetos de parceria entre o 
governo federal e o munic￿pio. Contudo, muitos outros fatores podem influenciar o resultado final 
que se deseja alcan￿ar num programa de metas sociais, tais como: 
•   Projetos sociais mantidos por organiza￿ıes nªo-governamentais (ONGs), investimentos sociais 
realizados pelo governo estadual ou pela iniciativa privada, programas financiados por entidades 
internacionais (ONU, BID, etc); 
•   CatÆstrofes naturais: inunda￿ıes, terremotos etc; 
•   Surgimento de epidemias: tanto de doen￿as tradicionais e, portanto, muitas vezes evitÆveis com 
a￿ıes preventivas quanto de novas doen￿as. Um exemplo de ￿novas￿ epidemias foi o reaparecimento 
em diversas regiıes de doen￿as anteriormente erradicadas como a dengue e o c￿lera; 
•   Fatores climÆticos: em regiıes agr￿colas podem ter grande impacto, causando desde safras 
recordes atØ perda total da produ￿ªo. 
AlØm de impactarem o resultado final, o que esses fatores tŒm em comum Ø o fato de nªo 
estarem sujeitos ao controle direto e exclusivo dos envolvidos no contrato de metas sociais. 
Alguns desses fatores sªo parcialmente dependentes de a￿ıes do munic￿pio, como Ø o caso de 
algumas epidemias, em que o governo municipal pode preventivamente implementar medidas que 
reduzam a possibilidade de sua ocorrŒncia ￿ por exemplo, contratando agentes sanitÆrios para 
eliminar focos de mosquitos transmissores da dengue. Contudo, mesmo nesse caso, um munic￿pio 
pode ter uma epidemia por causa de um munic￿pio vizinho que nªo tome nenhuma medida 
preventiva.  
Outros fatores, contudo, sªo totalmente imprevis￿veis, como Ø o caso das catÆstrofes naturais. 
Uma caracter￿stica comum a esses fatores Ø a dificuldade ou mesmo a impossibilidade que existe em   20                                                                                                                                                   
 
estimar, antes da assinatura do contrato de metas sociais, o impacto que deles pode advir sobre as 
a￿ıes sociais do munic￿pio. 
HÆ um terceiro tipo de fator, contudo, que, apesar de nªo estar sob o controle do munic￿pio ou 
governo, permite que um deles ou ambos possam estimar qual serÆ o impacto na Ærea social. Um 
exemplo Ø o investimento previsto para ser realizado por uma terceira parte (estado, ONG, Banco 
Mundial etc). 
A todos esses tipos de fatores daremos a denomina￿ªo genØrica de choques, sejam eles 
conhecidos ou nªo. O que irÆ caracterizar, portanto, o que chamaremos de choques Ø o fato de esses 
fatores influenciarem no resultado social, mas nªo estarem sob o controle direto do governo ou do 
munic￿pio. 
Definido o que sªo os choques do nosso modelo, uma questªo importante para a 
implementa￿ªo de um sistema de metas sociais Ø como incorporar e lidar no contrato com a 
possibilidade da ocorrŒncia dos choques a que um munic￿pio estÆ sujeito. O contrato que seria 
aceitÆvel num mundo determin￿stico ￿ livre de choques ￿ pode nªo ser vantajoso quando existe a 
possibilidade de haver um choque negativo. Lembremos que a transferŒncia recebida por um 
munic￿pio depende do resultado social obtido. ￿ poss￿vel que, apesar de o governo municipal tomar 
todas as medidas necessÆrias para alcan￿ar a meta estabelecida, o resultado final termine ficando 
aquØm do esperado em conseq￿Œncia de choques negativos. 
Mas nem s￿ a choques negativos estªo sujeitos os munic￿pios. Onde hÆ ￿nus, tambØm pode 
haver b￿nus. Podemos imaginar situa￿ıes em que o munic￿pio esteja sujeito a choques positivos: 
aumento de receita em fun￿ªo de royalties do petr￿leo, ocorrŒncia de uma supersafra, aumentos nos 
investimentos sociais patrocinados por ONGs ou empresas etc. Em tais situa￿ıes, o munic￿pio pode 
acabar cumprindo a meta e recebendo uma considerÆvel transferŒncia do governo federal por 
investimentos que ele nunca realizou na Ærea social. 
Vamos come￿ar supondo uma situa￿ªo em que exista um fator externo ￿s partes do contrato 
(choque) e que seja de conhecimento tanto do governo quanto do munic￿pio. Analisaremos a solu￿ªo 
de autarquia, que serÆ œtil para determinar a utilidade de reserva do munic￿pio quando ele conhece o 
choque. TambØm compararemos essa solu￿ªo de autarquia com aquela de quando nªo havia choques. 
Repetiremos as mesmas anÆlises para o caso em que exista um contrato de metas sociais. 
Um segundo caso serÆ a anÆlise das situa￿ıes em que os choques sªo totalmente 
desconhecidos tanto pelo governo quanto pelo munic￿pio. Em todos esses casos, procuraremos 
exemplificar os resultados obtidos com a utiliza￿ªo de uma forma funcional para a fun￿ªo 
externalidade da pobreza.   21                                                                                                                                                   
 
No caso de haver choques desconhecidos, veremos que a utiliza￿ªo dos contratos lineares 
apresenta um resultado pr￿-c￿clico, havendo uma menor transferŒncia de recursos para os munic￿pios 
justamente quando estes sofrem choques negativos. Visto que essa pode ser uma caracter￿stica 
indesejada, mostraremos de que forma a utiliza￿ªo de mecanismos de compara￿ªo de performance 





Conforme explicado anteriormente, o que chamaremos de choques conhecidos sªo fatores que 
influenciam o resultado das pol￿ticas sociais do munic￿pio, mas que nªo estªo sob controle direto e 
exclusivo do munic￿pio, tais como os investimentos previstos para serem realizados pelo governo 
estadual. 
Usaremos esse caso para entender mais adiante que tipo de modifica￿ıes ocorrem na solu￿ªo do 
problema de metas sociais quando os choques sªo desconhecidos. 
Sendo  P y  o valor transferido pelo munic￿pio aos pobres, a renda final destes serÆ dada 
por: PP yy ε =+ %  
 
4.2.1.1  Autarquia 
Inicialmente vamos obter a solu￿ªo para o problema de quanto investir na Ærea social, quando o 
choque Ø conhecido pelo munic￿pio e este nªo estÆ sob um contrato de metas sociais. O problema que 
o munic￿pio resolve Ø: 
.. . ( )
.:
P
MP PP P y
PP















= %  
Comparando essa solu￿ªo com a obtida no caso determin￿stico
5, verifica-se que a renda ￿tima 
dos pobres, 
A
P y % , nªo se altera em rela￿ªo ￿ situa￿ªo em que nªo ocorriam choques. Contudo, ao 
contrÆrio do que ocorria neste œltimo caso, agora o investimento na Ærea social, 
A
P y , nªo Ø igual ￿ 
renda final, 
A
P y % , pois: 
AA
PP yy ε =− %  
                                                 
4 Com a finalidade de distinguir as variÆveis de casos determin￿sticos daquelas de casos nªo-determin￿sticos, usaremos 
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Dessa forma, quando ocorre um choque positivo,  0 ε > , o munic￿pio reduz o seu 
investimento social, aumentando-o quando o choque Ø negativo. Vale observar que esse resultado Ø 
similar ￿quele obtido quando havia uma transferŒncia incondicional. O munic￿pio tem como objetivo 
que os pobres tenham uma determinada renda. Se fica sabendo, por exemplo, que os pobres irªo 
receber uma renda extra ε  de outra fonte, o munic￿pio reduz o seu investimento (efeito 
deslocamento anteriormente citado). De forma semelhante, se hÆ algum tipo de catÆstrofe que 
implique uma redu￿ªo da renda, o munic￿pio aumenta os seus investimentos no sentido de 
compensar o efeito do choque negativo. 
Definindo ( ) U θ %  como a utilidade do munic￿pio em autarquia na presen￿a de choques 
conhecidos e sendo  ( ) U θ a utilidade em autarquia no caso sem choques, temos que: 
() . ..( )
.( ) . . ( )
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Logo, em compara￿ªo com a situa￿ªo sem choques, vemos que a utilidade do munic￿pio Ø 
maior quando existe um choque positivo e menor quando ocorre um choque negativo. O munic￿pio, 
ao procurar garantir aos pobres uma renda padrªo, com ou sem choques, termina por absorver os 
ganhos e as perdas decorrentes dos choques. Isso significa que, numa situa￿ªo de calamidade, o 
munic￿pio se vŒ obrigado a aumentar os investimentos sociais, ao mesmo tempo em que, na presen￿a 
de investimentos concomitantes de outros agentes sociais ￿ que  podem ser vistos como choques 
positivos ￿, ele  reduz os seus investimentos.  
A seguir vamos analisar o que ocorre quando temos um contrato de metas sociais. Nesse 
caso, a situa￿ªo de autarquia acima serve como par￿metro de referŒncia, pois, ao avaliar se aceita ou 
nªo um contrato com metas sociais, o munic￿pio leva em considera￿ªo a sua alternativa, que nada 
mais Ø do que a solu￿ªo em autarquia considerando o choque. 
 
4.2.1.2  Metas Sociais 
 
Vimos no item anterior que na presen￿a de choques a utilidade do munic￿pio passa a 
depender do valor do choque. Com choques positivos, a sua utilidade aumenta; com choques 
negativos, cai. O que podemos esperar que aconte￿a com a utilidade dos envolvidos no contrato 
quando estabelecermos o contrato de metas sociais? Que tipos de mudan￿as ocorrerªo com as metas 
a serem estabelecidas?    23                                                                                                                                                   
 
Numa situa￿ªo em que o governo estabele￿a metas sociais, na presen￿a de choques conhecidos, o 
problema a ser resolvido pelo governo Ø: 
.( ) .( )
.: . ( ) . .. ( ) ()
P
FP P P P y
MP P P PP P
MaxY N t y N v y






onde: ( ) P ty %
6 Ø a fun￿ªo que determina quanto o munic￿pio recebe de transferŒncia por cada pobre 
que obtØm uma renda de  P y % . 
Resolvendo esse problema podemos afirmar que, na presen￿a de choques conhecidos a priori 
pelo governo e pelo munic￿pio, as metas sociais sªo as mesmas do caso sem choques. O governo 
oferece o mesmo contrato que oferecia antes, quando nªo havia choques, e o munic￿pio fica com o 
￿nus e o b￿nus do choque, isto Ø: 
 
Proposi￿ªo 4: Choques previamente conhecidos pelo governo e pelo munic￿pio nªo alteram o 
contrato social que Ø estabelecido  entre eles. Prova:  ApŒndice II. 
Para ilustrar as conseq￿Œncias da existŒncia de choques no nosso modelo, ao longo deste 





% %  
Onde - r: pode ser visto como o coeficiente de aversªo ao risco de ocorrŒncia de choques. 
Derivando a fun￿ªo em rela￿ªo a  P y  temos: 
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ε =−     investimento social realizado pelo munic￿pio 
De forma anÆloga, para o caso em que temos um contrato de metas sociais: 






= %     meta social estabelecida em contrato pelo governo 








=−   investimento social realizado pelo munic￿pio 
                                                 
6 Usaremos letras minœsculas para definir a fun￿ªo de transferŒncia do caso com choques visando diferenciÆ-la da fun￿ªo 
transferŒncia do caso sem choques.   24                                                                                                                                                   
 
Conforme se observa, o investimento social do munic￿pio Ø diretamente afetado pela 
existŒncia do choque, havendo um efeito deslocamento. Isto Ø, o munic￿pio reduz o seu investimento 
na exata quantia que os pobres receberiam no caso de um choque positivo. Esse efeito acontece tanto 
em autarquia quanto com metas sociais. 
4.2.2 Choques Desconhecidos  
Uma situa￿ªo muito importante a ser considerada num contrato de metas sociais Ø a forma de 
lidar com choques econ￿micos, ε %, que impactem a performance do munic￿pio e que nªo possam ser 
previstos ou estimados no momento de assinatura do contrato. Esse tipo de problema Ø similar ao 
caso de moral hazard, em que o esfor￿o ( P y ) do agente (munic￿pio) nªo pode ser observado pelo 
principal (governo), e cujo resultado  observÆvel ( P y % ) pelo principal tem rela￿ªo com o esfor￿o ( P y ), 
mas apresenta uma componente estocÆstica ( PP yy ε =+% % ).  
 
4.2.2.1  Autarquia 
Novamente, comecemos pelo caso mais simples, em que nªo existe qualquer tipo de 
transferŒncia entre o governo e o munic￿pio, e que serve para determinar a utilidade de reserva do 
munic￿pio. Havendo a possibilidade de choques nªo previs￿veis, o munic￿pio resolve o seguinte 
problema: 







MP PP P Y
PP





cuja condi￿ªo de primeira ordem Ø dada por: 
1








Em virtude da concavidade da fun￿ªo externalidade, o munic￿pio aumenta o seu investimento 
social. Podemos interpretar a decisªo da seguinte forma: existindo a possibilidade de ocorrer um 
estado ruim da natureza (seca, inunda￿ªo etc), o munic￿pio procura aumentar o seu investimento 
social para minimizar o impacto social de um estado da natureza em que ocorra o choque negativo. 
No caso do nosso exemplo, considerando: 
•   fun￿ªo externalidade: 
. ()1
− =−
% % P ry
P vy e  ; e 
•   choque: 
2 ~( 0 ,) N ε σ %  


































Derivando em rela￿ªo a  P y : 
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Dada a CPO, temos que: 
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Logo, quanto maior for a aversªo ao risco e a vari￿ncia do choque, maior serÆ o investimento 
realizado pelo munic￿pio em compara￿ªo com a situa￿ªo em que nªo hÆ choques. Vale observar que 
o primeiro termo na solu￿ªo acima Ø exatamente a solu￿ªo (meta de renda dos pobres) que se 
encontra na situa￿ªo em que nªo ocorrem choques. 
 
4.2.2.2  Metas Sociais 
Analisemos a situa￿ªo em que o governo e o munic￿pio estªo sujeitos a choques nªo 
previs￿veis. Assim como nos casos anteriores, vamos supor que o tipo do munic￿pio seja do 
conhecimento do governo. Dessa forma, o nosso problema pode ser tratado como sendo um 
problema de moral hazard, em que cabe ao governo estabelecer: i) qual deve ser o esfor￿o 
(investimento) a ser realizado pelo munic￿pio; ii) qual Ø o contrato que definirÆ o valor a ser 
transferido para o munic￿pio em fun￿ªo do resultado social alcan￿ado. Por esfor￿o deve-se entender 
o valor investido na Ærea social ou o valor que seria alcan￿ado pelo munic￿pio se nªo ocorresse o 
choque. Como ocorre nos problemas de moral hazard, o principal (governo) nªo consegue ver qual 
foi o esfor￿o realizado (valor que seria alcan￿ado sem o choque), mas somente o resultado final da 
a￿ªo do agente (munic￿pio), que Ø fun￿ªo do esfor￿o e do choque. Nessa situa￿ªo, o problema do 
governo Ø definir o contrato  , (( ) ) pP yty %  a ser oferecido para cada tipo de munic￿pio. O problema do 
governo pode ser descrito da seguinte forma: 
[. ( ) . ( ) ]
.:[ . ( ) . .. ( ) ] () ( )
[. ( ) .. . ( ) ] [. ( ) .. . ( ) ]
()
P
FP P P P Y
MP P P PP P
MP P P PP P MP P P PP P
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MaxE Y N t y N v y
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A restri￿ªo de participa￿ªo deve garantir que cada tipo, ao assinar o contrato, obtenha na 
mØdia ao menos a mesma utilidade que obteria em autarquia. Para tanto o governo deve garantir uma 
transferŒncia de: 
() . ( ) ( ) . . . ( ) PP M P P P P RPN E t yU Y N Y N E v y θθ ⇒ =− + − % %%  
Substituindo a expressªo acima no problema do governo, temos: 
() . .. ( ) . ( )
P
FM P P P P P P Y
MaxY Y U N Y N Ev y N Ev y θθ +− − + + % %%  












%%    
 
Proposi￿ªo 5: Havendo a possibilidade de choques, há uma mudança na meta social, que deve ser 
aumentada pelo governo em comparação com a situação sem choques, de forma a minimizar a 
probabilidade de haver situação socialmente desfavorável num município que sofra um choque 
negativo. 
O valor a ser transferido pelo governo Ø determinado a partir da restri￿ªo de participa￿ªo. 
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Em rela￿ªo ao problema do munic￿pio, este pode ser escrito como: 
[. ( ) .. . ( ) ]
P
MP P P PP P y MaxE Y N t y N y N v y θ +− + %%  
cuja CPO Ø dada por:  .( ) . .( ) PP P P P
PP
dd
N Et y N Ev y N
dy dy
θ += %%   
Logo, 
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Dessa forma, verifica-se que o munic￿pio tem como objetivo investir a meta estabelecida pelo 
governo. Vamos resolver o problema para o nosso exemplo tradicional. Supondo que:   27                                                                                                                                                   
 
•   fun￿ªo externalidade: 
. ()1
P ry
P vy e =−  
•   fun￿ªo transferŒncia linear:  ( ) . PP ty a b y =+ %%  
•   choque: 
2 ~( 0 ,) N ε σ %  
A fun￿ªo objetivo do munic￿pio Ø dada por: 
[. ( ) .. . ( ) ]
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O problema do munic￿pio pode ser escrito como: 
.( . ) . . . [ ( )]
P
MP P P PP P y MaxY N a b y N y N E v y θ ++ −+ %  
cuja CPO Ø dada por: 
1
() 1 . () PP
PP
db d





== − %%  
Essa pode ser vista como a equa￿ªo de compatibilidade de incentivos do munic￿pio. De acordo com 
o poder de incentivo
7 fornecido pelo governo ￿ parcela variÆvel b ￿, o munic￿pio decide qual serÆ a 
sua meta de renda. 
O problema do governo Ø dado por: 
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Da restri￿ªo de participa￿ªo segue: 
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Substituindo (RCI) na expressªo acima, temos: 
                                                 
7 Ao coeficiente da parte variÆvel na fun￿ªo de transferŒncia costuma-se dar a denomina￿ªo de poder de incentivo 
(Laffont-Tirole, 1993). Quanto maior esse valor, menos import￿ncia tem a parcela fixa e maior import￿ncia assume a 
parcela variÆvel, de forma que maior Ø o incentivo que o agente tem para se esfor￿ar.    28                                                                                                                                                   
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Substituindo (RCI) e (RP·) na fun￿ªo objetivo do governo, temos: 
[. ( . ) . ( ) ]
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% %  e supondo que o choque apresente uma distribui￿ªo 
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Dessa forma, o problema do governo pode ser reescrito como: 
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O contrato de metas sociais quando inclu￿mos a hip￿tese de choques acarreta uma distor￿ªo 
(aumento) das metas. Nesse caso, a meta estipulada vai depender do grau de aversªo ao risco 
embutido na fun￿ªo externalidade e da vari￿ncia dos choques. Quanto maiores forem estes 
par￿metros, maior serÆ a meta social. A partir da CPO do munic￿pio, temos que:   29                                                                                                                                                   
 

















































Comparando com a solu￿ªo do governo, para que o munic￿pio tenha como meta o mesmo valor que o 













Uma conseq￿Œncia de trabalhar com uma fun￿ªo de transferŒncia linear como a utilizada 
neste exemplo Ø que o valor a ser transferido do governo para o munic￿pio depende do valor do 
choque a que este Ø submetido. Mesmo que o munic￿pio invista o valor ￿timo, nada garante que ele 
irÆ receber o valor ￿timo de transferŒncia. Havendo um choque negativo, o resultado social serÆ 
abaixo do esperado e conseq￿entemente o mesmo irÆ acontecer com o valor da transferŒncia 
governamental. Observemos que em equil￿brio o governo sabe ex-post se o munic￿pio realizou as 
transferŒncias corretamente. A puni￿ªo decorre da necessidade de prover os incentivos corretos. Uma 
questªo que se coloca Ø se Ø politicamente viÆvel punir um munic￿pio que agiu corretamente ap￿s a 
realiza￿ªo de um estado da natureza adverso. 
Na pr￿xima se￿ªo, vamos analisar com mais aten￿ªo essa questªo e vamos propor um novo 
tipo de contrato, que, por meio da utiliza￿ªo da compara￿ªo de performance na Ærea social, procura 
eliminar a influŒncia do choque na fun￿ªo de transferŒncia. 
 
4.2.3  Contratos com Compara￿ªo de Performance 
Ao longo do desenvolvimento do modelo e dos exemplos, temos focado nossa aten￿ªo no 
estabelecimento de uma fun￿ªo de transferŒncia linear a ser implementada no contrato de metas 
sociais. Com esse tipo de fun￿ªo de transferŒncia, a verba que o munic￿pio recebe constitui-se de 
uma parcela fixa, independente do resultado social, e de uma parcela variÆvel, fun￿ªo do resultado 
obtido em rela￿ªo ao indicador social escolhido.  
Sendo  P y %  o resultado social obtido pelo munic￿pio, a  transferŒncia linear que o munic￿pio 
recebe pode ser escrita como:  ( ) . PP ty a b y =+ %%  
Uma forma equivalente de escrever a fun￿ªo de transferŒncia evidenciando a meta social 
MS
P y  Ø:   30                                                                                                                                                   
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Nessa formula￿ªo, novamente estabelece-se uma parcela fixa e define-se uma parcela 
variÆvel pela diferen￿a em rela￿ªo ￿ meta social acertada. 
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onde  P y  Ø o valor investido pelo munic￿pio. 
Uma caracter￿stica desse tipo de contrato Ø que, mesmo que o munic￿pio invista na Ærea social 
o valor ￿timo, 
MS
PP yy = , nada garante que ele receba a transferŒncia ￿tima, 
* t . Tal situa￿ªo s￿ 
ocorreria se nªo houvesse um choque. Mais do que isso, numa situa￿ªo adversa em que o munic￿pio 
se defronte com um choque negativo,  0 ε < , ￿ uma inunda￿ªo ou epidemia, por exemplo ￿, o 
munic￿pio receberÆ menos do que o ￿timo, o contrÆrio ocorrendo quando hÆ um choque positivo. O 
que temos, portanto, Ø um contrato em que justamente nas situa￿ıes em que o munic￿pio se encontra 
em pior situa￿ªo e mais necessitando de verbas para investimento na Ærea social Ø quando ele menos 
recebe recursos do governo via contrato de metas. Isso evidencia uma segunda caracter￿stica do 
contrato acima, que Ø o seu carÆter pr￿-c￿clico: maior volume de transferŒncias em situa￿ıes 
positivas e menor em estados da natureza adversos. 
 
Proposi￿ªo 6: Na presença de choques, contratos de transferência lineares do tipo 
* () . ( )
MS
PP P ty t by y =+ − %%  apresentam características pró-cíclicas. O município recebe mais verba 
quando sofre um choque positivo e menos recursos quando há um choque negativo.  
 
No desenvolvimento do modelo tal aspecto sempre foi relevado, pois supœnhamos que o 
munic￿pio era neutro ao risco em rela￿ªo ￿s transferŒncias, isto Ø, o que interessava era se na mØdia 
ele receberia a transferŒncia ￿tima. Implicitamente supœnhamos que os munic￿pios tinham condi￿ıes 
de compensar o efeito dos choques aumentando ou diminuindo os seus investimentos na Ærea social 
na mesma magnitude dos choques, de forma a compensÆ-los.   
Numa situa￿ªo or￿amentÆria em que os munic￿pios nªo tenham fortes restri￿ıes fiscais ou 
possam tomar emprØstimos, Ø poss￿vel viabilizar tal tipo de compensa￿ªo. Contudo, dadas as 
restri￿ıes fiscais existentes, o normal Ø que o governo venha a ser chamado a socorrer o munic￿pio 
numa situa￿ªo de choque negativo. ￿ dif￿cil imaginarmos a situa￿ªo em que um munic￿pio sofra um   31                                                                                                                                                   
 
choque negativo e venha a receber poucos recursos do governo. O mais provÆvel Ø que haja um 
movimento no sentido de compensÆ-lo com mais recursos. Em resumo, o carÆter pr￿-c￿clico de um 
contrato de metas sociais pode se tornar uma caracter￿stica indesejada.Uma forma de contornar esse 
problema Ø atravØs da utiliza￿ªo de contratos com compara￿ªo de performance
8.   
Suponhamos que o governo estabele￿a um contrato de metas sociais com dois munic￿pios do 
mesmo tipo θ , localizados numa regiªo sujeita aos mesmos choques. Dada a fun￿ªo de transferŒncia, 
cada munic￿pio decidirÆ qual serÆ o seu investimento 
i
P y , 1,2 i = , e em fun￿ªo do choque ε % ocorrido 
o resultado social observado serÆ 
ii
PP yy ε =+% % . 
Num sistema de contratos sociais com compara￿ªo de performance, a fun￿ªo de transferŒncia Ø tal 
que:
* () . ( ) =+ − %% %
ii i j
PP P ty t by y 
O valor que o munic￿pio recebe depende do seu desempenho social observado em rela￿ªo a outro 
munic￿pio. Reescrevendo, temos que: 
*
*













Observa-se, portanto, que o valor que um munic￿pio recebe como transferŒncia nªo depende 
do valor do choque, mas tªo somente da diferen￿a entre o valor que ele investiu na Ærea social e valor 
investido pelo outro munic￿pio. Dada essa fun￿ªo de transferŒncia, o munic￿pio resolve o seguinte 
problema: 
*
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Logo, um contrato desse tipo induz o munic￿pio a investir o valor ￿timo sob um contrato de metas 














Visto que os choques sªo comuns a ambos os munic￿pios, conclui-se que os munic￿pios investem o 
mesmo valor per capita, isto Ø: 
ij M S
PPP yyy ==  
Dessa forma, independentemente do valor do choque, a transferŒncia que cada munic￿pio irÆ receber 
se investir o valor ￿timo 
MS
P y  serÆ 
* t , pois: 
                                                 
8 Conhecido como ￿yardstick competition￿ na Ærea de regula￿ªo. Para maiores informa￿ıes sobre este tipo de contrato e 
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Assim, o munic￿pio que procura investir o necessÆrio para alcan￿ar as metas sociais irÆ 
receber o valor ￿timo mesmo que ocorra um choque, seja este positivo ou negativo. Uma 
caracter￿stica importante desse tipo de contrato Ø que o munic￿pio tem assegurado um valor certo 
caso invista o esperado. Portanto, 
 
Proposi￿ªo 7: Com a utilização de mecanismos de comparação de performance é possível eliminar o 
efeito pró-cíclico dos choques, permitindo que os municípios que investem o valor ótimo recebam o 




Uma caracter￿stica da pol￿tica social brasileira Ø a crescente descentraliza￿ªo dos gastos 
sociais federais, sem compara￿ªo no contexto latino-americano. O pa￿s mais pr￿ximo Ø a Col￿mbia. 
A descentraliza￿ªo brasileira foi impulsionada pela Constitui￿ªo de 1988, em particular nas Æreas de 
educa￿ªo, saœde tem se tornado cada vez mais presente nas pol￿ticas de transferŒncia de renda como 
no Bolsa Fam￿lia e no fundo de erradica￿ªo da pobreza. A descentraliza￿ªo Ø fundamental para 
financiar as a￿ıes sociais aonde elas sªo mais necessÆrias e os recursos mais escassos. 
TransferŒncias sociais entre n￿veis de governo podem ser modeladas a partir do clÆssico 
problema de principal-agente. O governo federal pode ser visto como o principal que procura 
melhorar a situa￿ªo de vida da popula￿ªo mais pobre repassando verbas para o munic￿pio, o agente 
que implementa as a￿ıes sociais. Um exemplo de programa deste tipo Ø aquele no qual o governo 
federal prioriza transferŒncias para regiıes com piores n￿veis de desenvolvimento humano. 
Os resultados do modelo estÆtico de Neri e Xerez (2003) mostram que o uso de critØrios de 
focaliza￿ªo em que os munic￿pios mais pobres recebem mais verbas pode acarretar um tipo de 
incentivo adverso para a erradica￿ªo da pobreza. TransferŒncias incondicionais do governo federal 
reduzem os gastos sociais com verbas pr￿prias do munic￿pio. Este trabalho anterior argumenta em 
favor do uso de contratos em que quanto maior for a melhoria dos indicadores sociais pretendidos, 
maior seja a transferŒncia de recursos para o munic￿pio. A introdu￿ªo de informa￿ªo imperfeita no 
modelo sugere uma penaliza￿ªo das regiıes onde os governantes sejam menos avessos ￿ pobreza. O 
presente trabalho desenvolve algumas extensıes deste  modelo com diferentes possibilidades de 
renegocia￿ªo ao longo do tempo assim como a presen￿a de choques.   33                                                                                                                                                   
 
Demonstramos num contexto din￿mico com contratos completos que a melhor forma de 
aumentar a eficiŒncia alocativa dos fundos transferidos seria criar mecanismos institucionais 
garantindo a impossibilidade de renegocia￿ıes bilaterais. Esse contrato ￿timo reproduz a seq￿Œncia 
de metas e transferŒncias de vÆrios per￿odos encontrada na solu￿ªo do modelo estÆtico. Entretanto, 
esse resultado desaparece quando incorporamos contratos incompletos. Nesse caso, as ineficiŒncias 
ex-ante criadas pela possibilidade de renegocia￿ªo devem ser comparadas com as ineficiŒncias ex-
post criadas por nªo se usar a informa￿ªo nova revelada ao longo do processo. 
Na segunda parte do artigo incorporamos a incidŒncia de choques aleat￿rios. Mostramos que, 
quando os resultados sociais nªo dependem somente dos investimentos realizados pelo munic￿pio, 
mas tambØm de fatores estocÆsticos, o contrato estabelecido entre governo federal e munic￿pios, deve 
estipular metas mais altas de forma a prevenir a ocorrŒncia de estados ruins da natureza. AlØm disso, 
contratos lineares nesse tipo de situa￿ªo sªo pr￿-c￿clicos, reduzindo as transferŒncias governamentais 
justamente quando o munic￿pio sofre um choque negativo. Para evitar esse tipo de situa￿ªo, 
mostramos que o estabelecimento de contratos que utilizam mecanismos de compara￿ªo de 
performance entre os munic￿pios elimina o efeito pr￿-c￿clico, garantindo aos munic￿pios uma 
transferŒncia fixa quando eles investem na Ærea social. 
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PtPt t 1 M {Y ( ),T ( ),Y ( ),T ( )} = =θ θθ θ  a solu￿ªo do problema do governo para o problema 
din￿mico. Tal mecanismo ￿timo deve atender as restri￿ıes de compatibilidade de incentivos e de 










MP P t P P
t1 t1
.[Y N .Y T N . .v(Y )] .U( )                                                      (RP  )





δ− + + θ≥ δ θ θ











M P Pt P P M P Pt P P
t1 t1
               (RP  )
.[Y N .Y T N . .v(Y )] .[Y N .Y T N . .v(Y )]         (RCI  )






δ− + + θ≥ δ− + + θ θ





Consideremos agora um problema estÆtico que consista em oferecer ao munic￿pio uma loteria de 







(Y ,T ,Y ,T )     ocorra com probabilidade   
1 ...




















Se um munic￿pio do tipo θ  aceitar a loteria de contratos e revelar o seu verdadeiro tipo, a sua 
utilidade esperada serÆ de: 
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Verifica-se, dessa forma, que a loteria satisfaz a restri￿ªo de participa￿ªo de um munic￿pio do tipo θ  
no modelo estÆtico. A verifica￿ªo para o tipo θ  Ø anÆloga. 
 
Em rela￿ªo ￿ restri￿ªo de compatibilidade de incentivos para um munic￿pio do tipo θ , temos que: 
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solu￿ªo ￿tima do governo no caso estÆtico com informa￿ªo incompleta
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Dessa forma, a utilidade esperada do governo no caso din￿mico nªo pode ser maior do que no caso 
estÆtico, sendo igual caso o governo repita a solu￿ªo estÆtica para cada um dos T per￿odos de dura￿ªo 
do contrato. 
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Apêndice IV – Proposição 4 
 
A restri￿ªo de participa￿ªo do problema pode ser reescrita como: 
 
1
() ( ) . . . () PM P P P P
P
ty U Y N y N vy
N
θθ =− + − % %%  
 
Substituindo na fun￿ªo objetivo do governo, temos: 
 
() . ..( ) .( )
P
FM P P P P P P y
MaxY U Y N y N v y N v y θθ −+ − + + % %%  
 
A partir da CPO do problema, a renda dos pobres que servirÆ de meta social, 
MS
















Quanto ao contrato de metas, vamos mostrar que o contrato utilizado no caso sem choques continua 
sendo ￿timo quando hÆ choques. Para isso, precisamos mostrar que com o contrato sem choques o 
munic￿pio: 
 
a)  proporciona a renda ￿tima aos pobres; e 
b)  tem a sua restri￿ªo de participa￿ªo satisfeita com igualdade.  
 
O contrato oferecido pelo governo no caso sem choques Ø: 
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Vimos que as metas sociais com e sem choques devem ser iguais, isto Ø, 
MS MS
PP Yy = % . AlØm disso, o 
valor observado da renda dos pobres ￿ antes definido como  P Y  ￿, no caso com choques Ø definido 
como  P y % . Dessa forma, o contrato acima, ao ser aproveitado para o presente caso, pode ser reescrito 
como: 
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Logo, com esse contrato, verifica-se que o munic￿pio tem como objetivo que os pobres tenham a 
mesma renda definida pelo governo como meta. Nesse caso, tal como ocorria antes, o valor recebido 
como transferŒncia Ø igual a: 
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Quanto ￿ utilidade do munic￿pio, serÆ dada por: 
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Vemos, portanto, que a utilidade do munic￿pio serÆ sempre igual ￿ utilidade de autarquia, o que 
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